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Abstrak 
Tujuan penelitian adalah untuk mengetahui perbedaan rata-rata abnormal return dan 
rata-rata volume perdagangan saham pada sebelum dan sesudah tanggal pengumuman 
dividen tunai terhadap perusahaan yang terdaftar di kompas 100 tahun 2010-2013. Penelitian 
ini menggunakan periode pengamatan 5 hari sebelum pengumuman dividen tunai dan 5 hari 
sesudah pengumuman dividen tunai. Sampel yang digunakan yaitu 12 perusahaan yang 
terdaftar di Kompas 100 periode 2010-2013 dengan teknik pengambilan sampel purposive 
sampling. Untuk menguji adanya perbedaan abnormal return dan volume perdagangan 
saham pada sebelum dan sesudah pengumuman dividen tunai dilakukan uji beda rata-rata 
dengan menggunakan paired sample t-test. Hasil pengujian hipotesis menujukkan bahwa tidak 
terdapat perbedaan abnormal return pada sebelum dan sesudah tanggal pengumuman dividen 
tunai tahun 2010-2013, dan tidak terdapat perbedaan volume perdagangan saham pada 
sebelum dan sesudah tanggal pengumuman dividen tunai tahun 2010-2012. Sedangkan pada 
tahun 2013 terdapat perbedaan volume perdagangan saham pada sebelum dan sesudah 
tanggal pengumuman dividen tunai tahun 2013. 
 
Kata kunci :  Rata-rata Abnormal Return, Rata-rata Volume Perdagangan Saham,   
Pengumuman Dividen Tunai. 
 
 
Abstract 
The purpose of research is to determine the difference in average abnormal return and the 
average trading volume before and after the date of announcement of cash dividends to companies 
listed on the compass 100 2010-2013. This study used a 5-day observation period prior to the 
announcement of cash dividend and 5 days after the announcement of a cash dividend. he samples used 
were 12 companies listed in the Compass 100 2010-2013 with purposive sampling technique. To test the 
difference in abnormal returns and trading volume before and after the announcement of a cash 
dividend to test the average difference using paired sample t-test. Hypothesis testing results showed that 
there is no difference in abnormal returns before and after the date of announcement of cash dividends 
in 2010-2013, and there is no difference in the stock trading volume before and after the date of 
announcement of cash dividends in 2010-2012. Whereas in 2013 there were differences in the stock 
trading volume before and after the date of the announcement of a cash dividend in 2013. 
 
Keywords: Average Abnormal Return, Trading Volume Average Shares, Dividend 
Announcemen 
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1. PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
 
    asar modal merupakan kegiatan yang berhubungan dengan penawaran umum dan 
   erdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang 
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Salah satu informasi yang 
dapat mempengaruhi harga dari sekuritas yaitu adanya pengumuman dividen. Pada perusahaan 
yang telah go public pembayaran dividen merupakan cara klasik memberikan imbalan dalam 
bentuk pemberian aset keuangan (financial asset) perusahaan kepada para pemegang saham. 
 Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan dan berasal dari 
keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen diberikan setelah mendapat persetujuan dari 
pemegang saham dalam RUPS. Jika seorang pemodal ingin mendapatkan dividen, maka 
pemodal tersebut harus memegang saham tersebut dalam kurun waktu yang relatif lama yaitu 
hingga kepemilikan saham tersebut berada dalam periode dimana diakui sebagai pemegang 
saham yang berhak mendapatkan dividen. 
 Return Merupakan ekspetasi yang  diharapkan oleh investor (Jogiyanto 2003, h.433). 
Dimana dalam berinvestasi, ada saatnya seorang investor berharap adanya return saham yang 
besar.  
 Abnormal return atau excess return merupakan kelebihan dari return yang 
sesungguhnya terjadi terhadap return normal. atau selisish antara return sesungguhnya dengan 
return ekspektasi. Return normal merupakan return ekspektasi atau return yang diharapkan 
investor. Dengan demikian, abnormal return merupakan selisih antara return yang 
sesungguhnya yang terjadi. 
 Volume perdagangan merupakan total dari setiap transaksi yang terjadi di bursa saham 
pada saham tertentu dan waktu tertentu, atau bisa dikatakan juga  salah satu indikator yang 
digunakan dalam analisis teknikal pada penilaian harga saham dan suatu instrumen yang dapat 
digunakan untuk melihat reaksi pasar modal terhadap informasi melalui parameter pergerakan 
aktivitas volume perdagangan saham di pasar. 
 Indeks Kompas 100 merupakan suatu indeks saham dari 100 saham perusahaan 
publik yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia. Indeks Kompas 100 secara resmi 
diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia bekerjasama dengan koran Kompas. . Saham-saham yang 
terpilih untuk dimasukkan dalam indeks Kompas 100 ini selain memiliki likuiditas yang tinggi, 
serta nilai kapitalisasi pasar yang besar, juga merupakan saham-saham yang memiliki 
fundamental dan kinerja yang baik. 
Dari uraian hasil penelitian yang telah dikemukakan di atas mendorong peneliti untuk 
mengamati dampak seputar pengumuman dividen. Sehingga peneliti berminat dengan 
judul skripsi ” Analisis Perbedaan Abnormal Return dan Volume Perdagangan Saham 
Sebelum dan Sesudah Tanggal Pengumuman Dividen Tunai Pada Perusahaan Kompas 
100  Periode 2010-2013”. 
1.2 Ruang Lingkup 
1. Saham yang termasuk dalam indeks kompas 100 
2. Periode penelitian ini adalah 2010-2013 
1.3 Tujuan dan manfaat Penelitian  
1. Untuk mengetahui perbedaan antara abnormal return sebelum dan sesudah tanggal 
pengumuman dividen tunai. 
2. Untuk mengetahui perbedaan antara volume perdagangan saham sebelum dan sesudah 
tanggal pengumuman dividen tunai. 
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Manfaat  
1. Bagi Investor 
Dengan penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai salah satu bahan pertimbangan 
dalam pengambilan keputusan dari Bursa Efek sehingga investor dapat memperoleh 
keuntungan yang lebih. 
2. Bagi Peneliti 
Dengan penelitian ini diharapkan dapat untuk menambah wawasan mengenai abnormal 
return dan volume perdagangan saham seputar pengumuman dividen guna perluasan untuk 
peneliti selanjutnya. 
3. Bagi Mahasiswa dan Pelajar  
Dengan penelitian ini diharapkan menambah wawasan pada mahasiswa dan pelajar 
mengenai abnormal return dan volume perdagangan saham seputar pengumuman dividen. 
 
2. LANDASAN TEORI 
 
1.1 Pasar Modal 
Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiiki kelebihan dana dengan pihak 
yang membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan sekuritas. Dengan demikian pasar 
modal juga bisa diartikan sebagai pasar untuk memperjualbelikan sekuritas yang umumnya 
yang memiliki umur lebih dari satu tahun, seperti saham dan obligasi. Pasar modal dapat juga 
berfungsi sebagai lembaga perantara (intermediaies). Di samping itu, pasar modal dapat 
mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien, karena dengan adanya pasar modal maka 
pihak yang kelebihan dana (investor) dapat memilih alternatif investasi yang memberikan return 
yang paling optimal. (Tandelilin 2010, h.26). 
2.2  Instrumen Pasar Modal 
Instrument pasar modal lebih banyak dikenal dengan sebutan sekuritas. Sekuritas 
(securities), atau juga disebut efek atau surat berharga, merupakan aset financial yang 
menyatakan klaim keuangan. Undang-Undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 mendefinisikan 
efek adalah surat berharga, yaitu surat bukti hutang, unit penyertaan investasi kolektif, kontrak 
berjangka atas efek, dan setiap derivatif dari efek. Sekuritas diperdagangkan di pasar financial 
(financial  market), yang terdiri dari pasar modal dan pasar uang. 
2.3 Efisiensi Pasar 
Menurut (Tandelilin 2010, h.219) Dalam tercapainya pasar yang efisien ada beberapa 
kondisi yang harus terpenuhi, yaitu : 
1. Ada banyak investor yang rasional dan berusaha untuk memaksimalkan profit. Investor-
investor tersebut secara aktif berpartisipasi di pasar dengan menganalisis, menilai, dan 
melakukan perdagangan saham. Di samping itu mereka juga merupakan price taker, 
sehingga tindakan dari satu investor saja tidak akan mampu mempengaruhi harga dari 
sekuritas. 
2. Semua pelaku pasar dapat memperoleh informasi pada saat yang sama dengan cara yang 
murah dan mudah. 
3. Informasi yang terjadi bersifat random. 
4. Investasi bereaksi secara cepat terhadap informasi baru, sehingga harga sekuritas akan 
berubah sesuai dengan perubahan nilai sebenarnya akibat informasi tersebut. 
  
2.4 Pengertian Dividen 
 Dividen adalah pembagian laba kepada pemegang saham berdasarkan banyaknya saham 
yang dimiliki. Pembagian ini akan mengurangi laba ditahan dan kas yang tersedia bagi 
perusahaan, tapi distribusi keuntungan kepada para pemilik memang adalah tujuan utama suatu 
bisnis. 
Ada beberapa macam teori tentang kebijakan dividen. berikut adalah teori tentang 
kebijakan dividen dalam Bringham (2001) yang terdiri dari: 
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1. Dividend irrelevance theory 
Dividend irrelevance theory adalah suatu teori yang menyatakan bahwa kebijakan 
dividentidak mempunyai pengaruh baik terhadap nilai perusahaan maupun biaya modalnya. 
Teori ini mengikuti pendapat Modigliani dan Miller (M-M) yang menyatakan bahwa nilai 
suatu perusahaan tidak ditentukan oleh besar kecilnya  dividend payout ratio, tetapi 
ditentukan oleh laba bersih sebelum pajak (EBIT) dan risiko bisnis. Dengan demikian 
kebijakan dividen tidak relevan untuk dipersoalkan. 
2. Birt in the hand-Theory 
Dinyatakan oleh Gordon dan Lintner yang menyatakan bahwa biaya modal sendiri 
akan naik jika dividend payout ratio rendah. Hal ini dikarenakan investor lebih suka 
menerima dividen dari pada capital gains. 
3. Information content or signaling hipotesis  
Information content or signaling hipotesis adalah teori yang menyatakan bahea 
investor menganggap perubahan dividen sebagai pertanda pagi perkiraan manajemen atas 
laba.  
4. Clientele effect theory 
Clientele effect theory adalah kecenderungan perusahaan untuk menarik jenis investor 
yang menyukai kebijakan dividennya. Argumen ini dividen seharusnya ditujukan untuk 
memenuhi kebutuhan segmen investor tertentu. 
Apabila perusahaan mengambil keputusan untuk membagikan hasilnya sebagai 
deviden, maka akan mengurangi hasil (laba) yang akan ditahan dan berikutnya mengurangi 
keseluruhan dari sumber dana inter. Sebaliknya apabila perusahaan mengambil langkah untuk 
menahan hasil (laba) yang diperoleh, maka kemampuan dana intern akan berkembang. 
2.5  Return 
Return merupakan hasil yang diperoleh dari suaru investasi. Return dapat berupa return 
realisasi yang sudah terjadi atau return ekspetasi yang belum terjadi dan diharapkan akan terjadi 
pada masa yang akan datang. Return realisasi merupakan return yang yang telah terjadi dan bisa 
digunakan sebagai salah satu pengukuran kinerja perusahaan. Sedangkan return ekspetasi 
adalah return yang diharapkan akan diperoleh investor dimasa yang akan datang. Return 
ekspetasi sifatnya belum terjadi. Return historis juga digunakan sebagai dasar penentu return 
ekspetasi dan resiko dimasa yang akan datang. Jogianto (2010) 
2.6 Abnormal Return 
Abnormal return atau excess return merupakan kelebihan dari return yang 
sesungguhnya terjadi terhadap return normal. atau selisish antara return sesungguhnya dengan 
return ekspektasi. Return normal merupakan return ekspektasi atau return yang diharapkan 
investor. Dengan demikian, abnormal return merupakan selisih antara return yang 
sesungguhnya yang terjadi 
Rumus untuk menghitung rata-rata abnormal return : (Jogianto,2005 dalam Rahmawati, 2009) 
k 
   Σ ARit 
   I,t 
AARt = 
   K 
Dimana :  
ARRt  = Average abnormal return 
ARit =  Abnormal return saham i pada peristiwa i 
K  = jumlah saham yang dihitung 
2.7  Volume Perdagangan Saham 
Volume perdagangan merupakan total dari setiap transaksi yang terjadi di bursa saham 
pada saham tertentu dan waktu tertentu, atau bisa dikatakan juga  salah satu indikator yang 
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digunakan dalam analisis teknikal pada penilaian harga saham dan suatu instrumen yang dapat 
digunakan untuk melihat reaksi pasar modal terhadap informasi melalui parameter pergerakan 
aktivitas volume perdagangan saham di pasar. 
Volume perdagangan saham dapat bermanfaat bagi investor untuk melihat apakah saham yang 
dibelinya merupakan saham yang aktif diperdagangkan di pasar atau tidak. Saham yang aktif 
pasti memiliki volume perdagangan yang besar dan saham dengan volume yang tinggi akan 
memperoleh saham yang tinggi pula.  
Rumus untuk menghitung rata-rata volume perdagangan saham : (Jogianto, 2005 
dalamRahmawati, 2009) 
   ΣTVA 
XTVA  =      n 
Dimana : 
XTVA =  Rata – rata trading volume activity 
ΣTVA =  Jumlah relatif volume perdagangan saham 
n = Jumlah sampel 
 
2.8  Indeks Pasar 
Indeks pasar saham merupakan indikator yang mencerminkan kinerja saham-saham 
dipasar. Karena merupakan indicator yang menggambarkan pergerakan harga-harga saham, 
maka indeks pasar saham juga disebut indeks harga saham (stock price index). (Tandelilin, 
2010, h.86) 
Dalam indeks harga saham ada beberapa indeks yang dipakai, yaitu: 
1. IHSG yang menggunakan seluruh saham tercatat sebagai komponen perhitungan indeks. 
IHSG selalu berubah setiap harinya, berubahan tersebut karena beberapa sebab seperti: 
a. Perubahan harga pasar yang terjadi setiap hari 
b. Adanya saham tambahan. 
Pertambahan jumlah saham yang beredar berasal dari emisi baru, yaitu masuknya emiten baru 
yang terdaftar di bursa efek, atau terjadi tindakan corporate action berupa split, right, waran, 
deviden saham, saham bonus, dan saham konversi. 
2. LQ45 yang hanya terdiri dari 45 saham di BEI dengan likuiditas yang tinggi dan kapitalisasi 
pasar yang besar serta lolos seleksi menurut beberapa kriteria pemilihan. Pemilihan yang 
dilakukan berdasarkan beberapa hal, seperti:  
a. Masuk dalam urutan 60 terbesar  dari total transaksi saham di pasar reguler (rata-rata nilai 
transaksi selama 12 bulan terakhir). 
b. Urutan berdasarkan kapitalisasi pasar (rata-rata nilai kapitalisasi pasar selama 12 bulan 
terakhir). 
c. Telah tercatat di BEI selama paling sedikit 3 bulan. 
d. Kondisi keuangan dan prospek pertumbuhan perusahaan, frekuensi dan jumlah hari 
transaksi di pasar reguler. 
 
3. Indeks harga saham lainnya yang meliputi: 
a. Indeks kompas 100 
Indeks kompas 100 pada prinsipnya sama dengan LQ45, yakni terkait dengan isu 
likuiditas saham. Dalam hal ini yang dipakai sebagai dasar perhitungan indeks adalah 100 
saham teraktif. Secara lebih spesifik proses pemilihan 100 saham mempertimbangkan 
frekuensi transaksi, nilai transaksi dan kapitalisasi pasar serta kinerja fundamental dari 
saham-saham tersebut. Peluncuran indeks Kompas 100 bersamaan dengan hari ulang 
tahun ke-30 pasar modal pada 10 Agustus 2007. 
b. Indeks Sektoral 
Indeks sektoral BEI merupakan sub-indeks dari IHSG. Indeks sektoral menggunakan 
semua saham yang termasuk dalam masing-masing sector. Semua saham yang tercatat di 
BEI diklasifikasikan ke dalam 9 sektor menurut klasifikasi industri yang telah ditetapkan 
BEI, yang diberi nama JASICA (Jakarta Stock Exchange Industrial Classification). 
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Selain 9 sektor tersebut, BEI juga menghitungkan indeks industri manufaktur (industry 
pengolahan) yang merupakan indeks gabungan dari tiga sektor industri. Hasilnya adalah 
10 indeks sektoral yang mencakup pertanian, pertambangan, industri dasar dan kimia, 
aneka industry, industri barang konsumsi, properti dan estat real, transportasi dan 
infrastruktur, keuangan, perdagangan,jasa dan investasi, dan yang terakhir adalah 
manufaktur. 
c.  Jakarta Islamic Indeks 
Jakarta Islamic Indeks terdiri dari 30 jenis saham yang dipilih dari saham-saham 
yang sesuai dengan Syariah Islam dan termasuk saham yang likuid. Jakarta Islamic 
Indeks dimaksudkan sebagai tolak ukur untuk mengukur kinerja investasi pada saham 
dengan basis syariah dan diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk 
berinvestasi secara syariah. 
d. Indeks Papan Utama dan Indeks Papan Pengembangan 
Indeks papan utama (MBX) dan papan pengembangan (DBX) dikeluarkan oleh 
BEI untuk menyediakan indikator dalam memantau pengembangan saham-saham yang 
masuk dalam masing-masin papan pencatatan. (Tandelilin 2010, h.89) 
 
 
3. METODE PENELITIAN 
 
3.1 Pendekatan Penelitian 
Pendekatan yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan data-data empiris 
sehingga dapat melakukan penelitian secara sistematis untuk dapat memperoleh data yang 
sesuai dengan keadaan dalam pasar modal yang ada di Indonesia saat ini. 
3.2 Objek/Subjek Penelitian 
Objek penelitian adalah suatu hal yang akan diteliti dengan menggunakan data yang 
bertujuan tertentu dan akan memperoleh kesimpulan. Objek penelitian ini adalah saham 
perusahaan kompas 100 periode 2010-2013. 
3.3 Teknik Pengambilan Sampel 
Dalam pemilihan sampel data dilakukan dengan purposive sampling adalah teknik penentu 
sampel berdasarkan kriteria tertentu yang ditetapkan oleh peneliti. Kriteria tersebut adalah : 
1. Perusahaan yang terdaftar dan aktif dalam kompas 100 selama periode 2010-2013. 
2. Perusahaan yang mengumumkan pengumuman dividen tunai selama periode 2010-
2013. 
3. Perusahaan yang tidak melakukan pengumuman stock split dan right issu selama 
periode 2010-2013. 
3.4 Jenis Data 
Jenis data yang di gunakan adalah data sekunder yang datanya diperoleh atau 
dikumpulkan dari berbagai sumber yang telah ada dan pada sumber data ini diperoleh secara 
tidak langsung dari sumber utama.Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari 
bursa efek Indonesia. data berupa harga saham yang diperoleh dari 
http//www.yahoo.finance.com dan data jurnal lain yang terkait dan relevan dengan penelitian 
ini. 
3.5 Metode Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data dengan cara documentary yaitu, mengambil data yang 
dibutuhkan perusahaan berupa pengumuman deviden dan harga saham kompas 100 periode 
2010-2013. 
3.6 Definisi Operasional 
Definisi operasional dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
a. Pengmuman Dividen 
b. Abnormal Return 
c. Volume Perdagangan Saham 
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3.7 Teknik Analisis Data 
1. Mendapatkan data harian abnormal return, selama periode pengamatan, yaitu 5 hari 
sebelum pengumuman deviden tunai dan 5 hari sesudah pengumuman deviden tunai 
untuk masing-masing saham perusahaan yang menjadi sampel. 
a. Menghitung Actual Return : 
  Pi,t  - Pi,t-1 
Ri,t =    Pi,t -1 
Dimana :  
Ri,t = Actual return untuk saham i pada hari - t 
Pt = Harga saham penutupan pada saat t 
Pt-1 = Harga saham penutupan pada saat t-1 
 
b. Menghitung abnormal return 
ARi,t = Ri,t – RMit 
Dimana :  
ARi,t= abnormal return sekuritas i pada hari ke - t 
Ri,t = Actual return yang terjadi untuk sekuritas ke-i   pada hari ke-t  
RMit = Return market  sekuritas ke-i untuk hari ke-t  
c.  Menghitung rata-rata abnormal return pada masing-masing t hari: 
 k 
 Σ ARit 
   I,t 
AARt = 
 K 
Dimana :  
ARRt =Average abnormal return 
ARit  =  Abnormal return saham i pada peristiwa i 
K  = jumlah saham yang dihitung 
2. Mendapatkan data volume perdagangan saham untuk periode 10 hari disekitar 
tanggal pengumuman deviden. 
a. Menghitung rata-rata dari aktifitas volume perdagangan  untuk periode seputar 
pengumuman deviden. 
      ΣTVA 
XTVA =         n 
Dimana : 
XTVA =  Rata – rata trading volume activity 
ΣTVA=  Jumlah relatif volume perdagangan saham 
n = Jumlah sampel 
3. Uji Statistik 
a. Statistik deskriptif di gunakan untuk memberikan gambaran suatu data untuk 
mempermudah proses analisis. 
b. Uji normalitas digunakan untuk mengetahui suatu data terdistribusi secara 
normal atau mendekati normal. Pengujian akan dilakukan menggunakan uji 
statistik kolmogorov-simirnov 
c. Uji homogenitas merupakan uji perbedaan antara dua atau lebih populasi. 
Semua karakteristik populasi dapat bervariasi antara satu populasi dengan yang 
lain. 
d. Pengujian Hipotesis dilakukan untuk menguji apakah ada perbedaan abnormal 
return dan volume perdagangan saham sebelum dan sesudah pengumuman 
deviden tunai. Pengujian akan dilakukan dengan paired sampel t-Test dengan 
menggunakan aplikasi SPSS. Untuk pengambilan keputusan dalam penelitian 
ini pertimbangan yang dilakukan, sebagai berikut: 
1) Jika Probabilitas < 0,05, maka artinya terdapat perbedaan varian. 
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2) Jika Probabilitas > 0,05, maka artinya terdapat kesamaan varian. 
 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1  Hasil Statistik Deskriptif 
Pada tabel 4.1 menunjukkan variabel rata-rata abnormal return pada 2010 memiliki 
nilai minimum adalah -0,06 dan nilai maksimum adalah 0,05. Pada tabel mean abnormal return 
pada 2010 adalah 0,0012 dengan standar deviasi sebesar 0,2776, variabel data abnormal return 
2011 memiliki nilai minimum -0,03 dan nilai terbesar 0,02. Pada tabel mean mean abnormal 
return pada 2011 -0,0026 dengan standar deviasi 0,02776. variabel rata-rata abnormal return 
pada 2012 memiliki nilai minimum adalah -0,01 dan nilai maksimum adalah 0,01 Pada tabel 
mean abnormal return pada 2012 adalah -0,0012 dengan standar deviasi sebesar 0,00594 dan 
pada variabel rata-rata abnormal return pada 2013 memiliki nilai minimum adalah -0,02 dan 
nilai maksimum adalah 0,01. Pada tabel mean abnormal return pada 2010 adalah 0,0022 dengan 
standar deviasi sebesar 0,00707. 
Sedangkan variabel rata-rata volume perdagangan pada 2010 memiliki nilai minimum 
adalah 12357875,00 dan nilai maksimum adalah 49270208,00 Pada tabel mean volume 
perdagangan pada 2010 adalah 30290245,80 dengan standar deviasi 11078224,87, variabel rata-
rata volume perdagangan pada 2011 memiliki nilai minimum adalah 11233542,00 dan nilai 
maksimum adalah 26550433,00 Pada tabel mean volume perdagangan pada 2011 adalah 0,0012 
dengan standar deviasi sebesar 16888922,50 dengan standar deviasi 4962679,07, pada variabel 
rata-rata volume perdagangan pada 2012 memiliki nilai minimum adalah 10247708,00 dan nilai 
maksimum adalah 29919333,00 Pada tabel mean volume perdagangan pada 2012 adalah 
19663024,90 dengan standar deviasi 5787452,21, dan variabel rata-rata volume perdagangan 
pada 2013 memiliki nilai minimum adalah 4307792,00 dan nilai maksimum adalah 
43302250,00 Pada tabel mean volume perdagangan pada 2013 adalah 21208405,0 dengan 
standar deviasi 10387427,89. 
 
4.2  Hasil Pengujian Normalitas 
Data dikatakan berdistribusi normal apabila probabilitas atau Asymp. sig (2-tailed) 
bernilai diatas 0.05. Dapat dilihat pada tabel 4.2 dan 4.3 bahwa seluruh data berdistribusi 
normal. Setelah data telah diketahui berdistribusi normal maka selanjutnya adalah pengujian 
homogenitas 
4.3  Hasil Pengujian Homogenitas 
Uji homogenitas digunakan untuk mengetahui apakah karakteristik varian populasi 
sama atau tidak. Hal yang menyebabkan sampel atau populasi tidak homogen adalah proses 
sampling yang salah, bahan yang sulit untuk homogen, atau alat uji homogenitas rusak. Dan 
apabila sampel uji tidak homogen maka sampel tidak bisa digunakan dan perlu dievaluasi 
kembali, sehingga mendapatkan sampel uji yang homogen. Data dikatakan homogeny apabila 
taraf signifikasi > 0,05. Dapat dilihat pada tabel 4.4 dan 4.5 bahwa seluruh data > 0,05. Maka 
dapat ditarik kesimpulan bahwa data tersebut sama jenis (homogen). Setelah data di uji 
homogenitas maka langkah berikutnya adalah melakukan pengujian hipotesis dengan paired 
sample t-test 
4.3  Hasil Pengujian Hipotesis 
Hasil Pengujian dengan menggunakan paired sample t-test dapat menunjukkan ada atau 
tidaknya perbedaan abnormal return dan volume perdagangan pada sebelum dan sesudah 
pengumuman dividen tunai pada tahun 2010-2013. Setelah melakukan analisis, maka dapat 
dilihat hasil hipotesisnya yaitu tidak terdapatnya perbedaan yang signifikan terhadap rata-rata 
abnormal return pada tahun 2010-2013 dan sama halnya pada volume perdagangan tahun 2010-
2012 terdapat probabilitas > 0,05 hal ini mengindikasikan bahwa investor tidak merespon 
informasi adanya pengumuman dividen tunai. Sedangkan pada tahun 2013 berbeda dari tahun 
sebelumnya yaitu ada pebedaan yang signifikan pada rata-rata volume perdagangan saham, hal 
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ini dapat dilihat dari t tabel volume perdagangan tahun 2013 yang sebesar -2,891 dengan 
probabilitas 0,045 artinya informasi pengumuman dividen tunai pada perusahaan yang terdaftar 
di Kompas 100 tahun 2013 dapat mempengaruhi keputusan investor dalam berinvestasi. 
 
 
4. KESIMPULAN 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan di atas, maka peneliti memiliki beberapa 
kesimpulan sebagai berikut: 
1. Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara abnormal return sebelum dan sesudah 
pengumuman dividen tunai pada tahun 2010-2013. Hal ini ditunjukkan dengan probabilitas 
tahun 2010 sebesar 0,539, tahun 2011 sebesar 0,724, tahun 2012 sebesar 0,722, dan tahun 
2013 sebesar 0,509 >0,05. Artinya informasi pengumuman dividen tunai pada perusahaan 
yang terdaftar di kompas 100 tahun 2010-2013 tidak mempengaruhi investor sebagai bahan 
pertimbangan untuk memprediksi keuntungan sahamnya. 
2. Tidak terdapat pebedaan yang signifikan antara volume perdagangan saham sebelum dan 
sesudah pengumuman dividen tunai. Hal ini ditunjukkan dengan probabilitas tahun 2010-
2012, dimana tahun 2010 sebesar 0,473, tahun 2011 sebesar 0.304, dan tahun 2012 sebesar 
0,313 > 0,05. Artinya informasi pengumuman dividen tunai pada perusahaan yang terdaftar 
di kompas 100 tahun 2010-2012 tidak mempengaruhi keputusan investor dalam berinvestasi. 
3. Terdapat perbedaan yang signifikan antara volume perdagangan saham sebelum dan sesudah 
pengumuman dividen tunai pada tahun 2013. Hal ini ditunjukkan dengan probabilitas tahun 
2013 sebesar 0,045  < 0,05. Artinya informasi pengumuman dividen tunai pada perusahaan 
yang terdaftar di kompas 100 tahun 2013 dapat mempengaruhi keputusan investor dalam 
berinvestasi. 
 
5. SARAN 
 
Berdasarkan kesimpulan di atas, maka peneliti memberikan beberapa saran sebagai berikut: 
1. Dalam penelitian ini objek yang digunakan adalah kompas 100, untuk peneliti selanjutnya 
diharapkan menggunakan objek yang berbeda. Apakah indeks lain dapat terpengaruh 
dengan adanya pengumuman dividen tunai. 
2. Periode pengamatan mungkin  masih bisa diperpendek menjadi 3 hari sebelum dan 3 hari 
sesudah tanggal pengumuman dividen tunai. Karena apabila menggunakan waktu yang 
panjang dikhawatirkan akan menyebabkan hasil penelitian yang bias. 
3. Diharapkan menggunakan peristiwa yang lain. Misalnya, sebelum dan sesudah ex-dividen 
date atau kebijakan dividen naik dan dividen turun. 
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